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HOVED- OG NGGLETAL

Hoved- og nggletal (5-ars oversigt)

Resultatopggrelse

1.000 kr. 2018 2017 2016 2015 *)
Bruttoindtaegter i alt 6.079 5.727 4.840 (180)
- Netto rente- og gebyrindtagter 5.970 5.363 4.042 (180)
- Kursreguleringer 109 364 798 N
Udgifter til personale og administration (14.867) (14.884) (14.140) (19.594)
Arets resultat (8.349) (9.330) (9.331) (16.137)

Balance
Egenkapital 59.752 68.101 77.431 86.763
Aktiver i alt 115.535 110.186 141.949 100.031

Nggletal m.v.

Egenkapitalforrentning for skat (16,8%) (16,4%) (14,6%) (48,9%)
Egenkapitalforrentning efter skat (13,1%) (12,8%) (11,4%) (37,2%)
Indtjening pr. omkostningskrone 0,36 0,32 0,29 (0,01)
Kernekapitalprocent 205,9% 252,8% 241,3% 299,7%
Kapitalprocent 205,9% 252,8% 241,3% 299,7%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 5.093,5% 6.714,6% 4.887,8% 29.740,0%

Nggletallene er udarbejdet i henhold til Finanstilsynets definitioner.

*) 2015 daekker perioden 10. september 2014 til 31. december 2015, som var selskabets farste
regnskabsperiode. Nagletal, der er udeladt i forhold til regnskabsbekendtggrelsen, skyldes, at

der ingen veardi er.
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OVERBLIK

Selskabet har i 2018 realiseret et resultat fgr skat pa -10,7 mio. kr. mod -12,0 mio. kr.
i 2017. Efter skat er der realiseret et resultat pa -8,3 mio. kr. mod -9,3 mio. kr. aret
far. Resultatet er tilfredsstillende i forhold til de udmeldte forventninger om et under-

skud efter skat i niveauet 6-10 mio. kr.

BAGGRUND

DEN FORRETNINGSMASSIGE UDVIKLING

Banken tilbyder alene konti og depoter til brug for opsparing og investering. Der tilby-
des for eksempel ikke udlan, lankonti, dankort eller betalingsservice. Maj Bank er sale-
des en specialbank, der radgiver kunderne om investering som supplement til deres

daglige bankforbindelse.
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Indsatsen har i aret vaeret pa at gge kunde- og forretningsomfanget med fokus pa rad-
givning om kundernes langsigtede opsparing og investering. Ambitionen er at give

kunderne et tilbud, der bade er overskueligt og baseret pa enkelhed. Enkelhed er afga-
rende for at skabe overblik. At have det ngdvendige overblik er et godt udgangspunkt,

nar der skal investeres langsigtet.

Bankens radgivning tager udgangspunkt i de langsigtede skonomiske sammenhange
samt finansiel og skonomisk viden i bred forstand, bade i form af investeringsfaglige
holdninger og markedsmaessige betragtninger. Viden deles med kunderne via den ud-
viklede it-vidensplatform kaldet Maj World. Med denne vidensdeling ansker Maj Bank
at bidrage til, at kunderne far det bedste grundlag for selv at traeffe investeringsbe-
slutningerne. Maj World bliver labende styrket, dels i form af nye, relevante faglige ar-
tikler og dels i form af en rekke nye funktionaliteter med blandt andet en meget ud-

forlig oversigt over omkostningerne og dermed en starre transparens for kunderne.

Der er blandt de eksisterende kunder en hgj grad af tilfredshed med den ydede radgiv-
ning samt givet en positiv feedback pa informationerne i Maj World. Dette har blandt
andet resulteret i, at flere eksisterende kunder i 2018 har gget forretningsomfanget,
og Maj Bank har i flere tilfelde oplevet at blive anbefalet af eksisterende kunder til po-

tentielle nye kunder.

Som folge af at der har vaeret uro pa finansmarkederne, har potentielle kunder vaeret
mere afventende. De nye kunder, som Maj Bank har faet i aret, har omvendt tilfert en

starre gennemsnitsformue end forventet.

Der er i aret blevet gennemfart en raekke kunderelaterede tiltag. Der er afholdt syv ar-
rangementer for nuvaerende kunder med fokus pa enten makrogkonomiske forhold el-
ler mere specifikt relateret til et konkret produkt som investeringsmulighed. For po-

tentielle kunder har der vaeret afholdt to sterre arrangementer og fem mindre arrange-

menter. Der har generelt vaeret stor tilslutning til arrangementerne.

Maj Bank har hen over aret gget markedsfgringsindsatsen.
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2018 har ligeledes vaeret praeget af en rekke lovmassige og administrative tiltag. Der
er anvendt betydelige ressourcer som fglge af persondataforordningen (GDPR) og

MIFID Il, ligesom a&ndringer i forbindelse med betalingsoverfarsler (Kronos2) og vardi-

papirafvikling (Target2Securities) er blevet implementeret.

SAMARBEJDSPARTNERE

Selskabet har indgaet en raekke samarbejdsaftaler af forskellig karakter. Disse samar-
bejdsaftaler skal understatte Maj Banks forretningsmaessige forhold og anses som en
vigtig del i udbygningen af Maj Bank og de kundemassige relationer i de kommende

o

ar.

Af starre aftaler med samarbejdspartnere kan felgende fremhaves:
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Med et mellemstort pengeinstitut er der indgaet en aftale om videreformidling af kun-
deordrer og handel inden for vaerdipapiromradet. Herudover er der indgaet en raekke
samarbejdsaftaler med forskellige investeringsforeninger om radgivning, markedsfg-
ring og distribution af disse investeringsforeninger. Med et starre livsforsikringssel-
skab er der tillige indgaet en samarbejdsaftale om formidling af opsparings- og for-

sikringsprodukter (livrente).

Selskabets it-drift leveres af Bankernes EDB Central (BEC), og der er med moderselska-
bet, Maj Invest Holding A/S, indgaet en outsourcingkontrakt inden for bl.a. it, jura,

compliance og enkelte ydelser inden for gkonomiomradet.

FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSAKTIVITETER

Selskabet har ikke haft forskningsaktiviteter, men har i samarbejde med eksterne leve-

randarer videreudviklet it-vidensplatformen Maj World i regnskabsaret.
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KONCERN OG LEDELSESFORHOLD M.V.

Maj Bank A/S er et helejet datterselskab af Maj Invest Holding A/S, der er modersel-

skab i Maj Invest-koncernen. En vasentlig del af koncernens aktiviteter ligger i Fonds-
maglerselskabet Maj Invest A/S og Maj Invest Equity A/S. Maj Invest-koncernen bestar
herudover af en rekke managementselskaber relateret til koncernens aktiviteter inden

for forretningsomradet Maj Invest Equity.

Koncernstruktur
Maj Invest
Holding A/S
I 100 % | 100 % | 100 % 100 % I 100 % 100 % 100 %
Fondsmaegler- Mai Tnvest Maj Invest Viet- Maj Invest Maj Invest
Maj Bank A/S selskabet E dit A/S nam Management Singapore South America
Maj Invest A/S quity Consultancy LLC Private Limited S.A*
cerrreedinnnniene | pe— | — eaaeeaes fevssneens
Repraesenta- Management . Reprasenta- . MIIC C It
tionskontor i PO} he g Alg —] Equity . tionskontor : p "Mt Lonsultancy
England . P Vietnam I ApS : Indonesien . Private Limited
gerr;:eral Danish Micro-
100 %, 100 % artner ' finance Partners
LDE 2 ApS Equity Management ApS
Vietham ApS
Danish Micro-
100 9 [100%) finance Part-
—| LDE3 ApS ners General
Partner ApS
100%) MIE SEA II
GP ApS
100 %)}  MIFIF III
GP ApS

*Ejet af to koncernselskaber i forening, hvor Maj Invest Holding A/S ejer hovedparten.
Note: Associerede selskaber indgdr ikke i koncernoversigten.

LEDELSESFORHOLD

Bestyrelsen bestar af fem medlemmer, hvoraf to bestyrelsesmedlemmer er direktarer i
moderselskabet, Maj Invest Holding A/S, samt repraesenteret i ledelsen i avrige kon-
cernselskaber. Et bestyrelsesmedlem er tillige bestyrelsesmedlem i Maj Invest Holding

A/S samt i to gvrige koncernselskaber.

Direktionen bestar af Steen Ryan Andersen.
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Pa selskabets hjemmeside, majbank.dk, samt koncernens hjemmeside, majinvest.com,
findes en n@rmere beskrivelse af koncernens juridiske, ledelsesmassige og

organisatoriske struktur.

Bestyrelsen har fastsat et maltal for andelen af det underreprasenterede kon i besty-
relsen samt pa evrige ledelsesniveauer pa 40 pct. Malsatningen blev i 2015 fastsat

med en tidshorisont pa fire ar. Ultimo 2018 var andelen pa 17 pct.

Bestyrelsen har udarbejdet en politik for at gge andelen af det underreprasenterede
kan pa selskabets gvrige ledelsesniveauer og i gvrigt for at fremme diversitet. Malet er
fortsat at besatte ledelsesposter pa baggrund af de kvalifikationer, der er behov for,

men at fremme diversitet, hvor det er muligt.

Bestyrelsen har i arets lgb gjort status pa maltallet for den kensmaessige sammensat-
ning samt mangfoldighedspolitikken. Bestyrelsen har pa denne baggrund fastholdt

maltallet og ikke foretaget a&ndringer i mangfoldighedspolitikken.

LONPOLITIK OG -PRAKSIS

Bestyrelsen reviderer en gang arligt selskabets Ignpolitik. Bestyrelsen har som fglge af

selskabets stgrrelse valgt ikke at nedsaette et aflenningsudvalg.

Den arlige drgftelse af lgnpolitik og -praksis sker pa grundlag af et oplaeg udarbejdet
af direktgren, koordineret med chefen for Jura & Compliance og efter nermere in-
struktion fra formandskabet. Lanpraksis for direktionen fastsattes af formandskabet.

Lenpraksis i gvrigt fastlegges af direktionen, og formandskabet farer kontrol hermed.

For bestyrelsen er der aftalt faste bestyrelseshonorarer og ingen variabel aflanning el-

ler andre ikke-kontante fordele.
For direktionen og andre ansatte, hvis aktiviteter har en vasentlig indflydelse pa sel-

skabets risikoprofil, er der aftalt faste vederlag, som afspejler ansvar, kompetencer

samt indsats, og der er ingen variabel aflgnning.

10
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Der er aftalt pensionsordning, som indebarer, at op til 10 pct. af den manedlige brut-
tolgn indbetales som et manedligt pensionsbidrag, og der er aftalt andre lgngoder i
form af fri telefon, forsikring m.v., fratraedelsesgodtggarelser i starrelsesordenen op til
to ars lgn m.v. samt eventuelle konkurrenceklausuler, der kan udlgse en betaling ved

fratraedelse.

For enkelte bestyrelsesmedlemmer, direktgren og ansatte er der aftalt en aktieordning

vedrgrende kgb af aktier i moderselskabet, Maj Invest Holding A/S.

| regnskabets note 7 er oplyst honorarer til bestyrelse, direktion og ansatte, hvis akti-
viteter har en vaesentlig indflydelse pa selskabets risikoprofil, fordelt pa fast og varia-

bel aflanning.

For nermere beskrivelse af selskabets lgnpolitik henvises til selskabets hjemmeside,

majbank.dk, under punktet Juridisk information/Lenpolitik.

VIDENSRESSOURCER

Selskabets forretningsgrundlag er baseret pa radgivning inden for investering og op-
sparing i barsnoterede vaerdipapirer. Dette stiller sarlige krav til medarbejdernes kom-

petencer, specialviden og certificering.

Der arbejdes pa at tiltreekke og fastholde medarbejdere med stort erfaringsgrundlag
og faglig kompetence samt labende at udvikle medarbejdernes kompetencer. Dette er
forudsaetningen for, at der kan skabes gode resultater samt ske en udvidelse af forret-

ningsgrundlaget.

Selskabet sager gennem forskellige tiltag at vaere en attraktiv arbejdsplads for medar-
bejderne og honorere medarbejderne med en konkurrencedygtig Ign. Det er ledelsens
opfattelse, at en konkurrencedygtig aflanning er en forudsatning for at tiltrekke og

fastholde kompetente ledere og medarbejdere.

Selskabet beskaftigede i gennemsnit 8 medarbejdere i 2018, hvilket er en mere i for-

hold til aret for.

11
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EJERFORHOLD FOR KONCERNEN

Ansatte i koncernen er lebende blevet tilbudt at kebe aktier i Maj Invest Holding A/S.
Tilbuddet til de ansatte om kgb af aktier skal ses som led i at opretholde interesse-
sammenfaldet mellem aktionargrupperne, fastholde kompetencerne i organisationen
og opretholde medarbejdernes engagement i en konkurrencedygtig finansiel koncern.
Direktionen og flere medarbejdere i Maj Bank A/S har gennem arene benyttet sig af til-
buddet om kgb af aktier i Maj Invest Holding A/S. Aktionaersammensatningen i Maj In-

vest Holding A/S fordeler sig ultimo 2018 pa falgende aktionaergrupper:

Fordeling af aktier i Maj Invest Holding A/S

9,1%

M Bestyrelse og direktion
B Medarbejdere
m @vrige

Egne aktier

12
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REGNSKABSBERETNING

Selskabet har i 2018 realiseret et resultat fgr skat pa -10,7 mio. kr. og -8,3 mio. kr.
efter skat. | 2017 udgjorde resultatet -12,0 mio. kr. far skat og -9,3 mio. kr. efter
skat. Resultatet er som forventet og ligger inden for de udmeldte forventninger om et

underskud efter skat i niveauet 6-10 mio. kr.

RISICI OG USIKKERHEDER VED INDREGNING OG MALING

Maj Bank A/S’ vaesentligste risiko ved indregning og maling relaterer sig til markeds-

og likviditetsmassige dispositioner samt opgarelsen af immaterielle aktiver.

De markeds- og likviditetsmassige positioner er langt overvejende placeret i Dan-
marks Nationalbank, i danske barsnoterede realkreditobligationer samt i stgrre penge-

institutter i Danmark.

De immaterielle aktiver vedrarer udviklingsomkostninger til it-platformen Maj World.
Immaterielle og materielle aktiver afskrives over de forventede brugstider, og de aktu-
elle brugsveaerdier vurderes lgbende. Pa den baggrund skennes det, at der er beskeden

usikkerhed om malingen af aktiverne pr. ultimo 2018.

Der har i gvrigt ikke vaeret usadvanlige forhold i regnskabsperioden, der kan have pa-

virket indregning eller maling.

KOMMENTARER TIL UDVALGTE REGNSKABSPOSTER

Netto rente- og gebyrindtagterne udgjorde 6,0 mio. kr. i 2018 mod 5,4 mio. kr. aret

for.

Hovedparten af nettogebyrindtaegterne vedrarer provisioner fra de investeringsfor-
eninger, som selskabet har samarbejdsaftaler med, samt fra handelsrelaterede indtaeg-
ter fra kundernes vaerdipapirhandler. Stigningen i disse indtaegter er pavirket af en po-
sitiv udvikling i kundeformuen, men den negative markedsudvikling i slutningen af

aret har sat sit praeg pa indtaegterne.
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Udgifter til personale og administration udgjorde -14,9 mio. kr. og ligger dermed pa
et uandret niveau i forhold til 2017. Lenrelaterede udgifter er steget fra -8,0 mio. kr. i
2017 til -8,3 mio. kr. i 2018. @vrige administrationsudgifter udviste et fald pa 0,3 mio.
kr. og udgjorde -6,6 mio. kr. i 2018 mod -6,9 mio. kr. i 2017. Faldet i @vrige admini-
strationsudgifter skyldes et lidt lavere niveau til it-udgifter, da 2017 var praeget af

ekstra omkostninger til tilpasning af systemer til MIFID II.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver udgjorde -2,0 mio. kr. i 2018 mod

-2,8 mio. kr. aret far.

Resultatet for skat udgjorde -10,7 mio. kr. i 2018, hvilket er en forbedring pa 1,3 mio.

kr. i forhold til aret far, hvor resultatet for skat udgjorde -12,0 mio. kr.

Arets skat er beregnet til -2,4 mio. kr. svarende til en effektiv skatteprocent pa 22,3
pct. (2017: 22,0 pct.). Efter skat var resultatet -8,3 mio. kr. i 2018 mod -9,3 mio. kr. i

samme periode sidste ar.

De samlede aktiver udgjorde 115,5 mio. kr. ultimo aret mod 110,2 mio. kr. ultimo
2017. Udviklingen i de samlede aktiver er hovedsageligt praget af udviklingen i kun-
dernes indlan. £ndringer i kundernes indlan modsvares af tilsvarende a&ndringer i li-
kvider i form af anfordringstilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter samt
obligationer. Anfordringstilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter ud-
gjorde 49,7 mio. kr. ultimo aret, hvilket er pa niveau med ultimo 2017. Beholdningen
af obligationer er gget med 5,2 mio. kr. fra 48,9 mio. kr. ultimo sidste ar til 54,1 mio.
kr. ultimo 2018.

Indlan er i aret steget med 13,4 mio. kr., idet de ultimo 2018 udgjorde 50,9 mio. kr.
mod 37,5 mio. kr. ultimo 2017. Udviklingen pa de finansielle markeder har medfart, at

flere kunder har varet afventende med at investere i veerdipapirer.

Egenkapitalen udgjorde 59,8 mio. kr. ultimo 2018 mod 68,1 mio. kr. ultimo sidste ar.

/Z&ndringen pa -8,3 mio. kr. skyldes en konsolidering af arets resultat.

14
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LIKVIDITET

Maj Bank A/S har en betydelig overskudslikviditet, idet 90 pct. af aktiverne er indesta-
ender i centralbanker og kreditinstitutter samt let omsattelige realkreditobligationer.
Den betydelige overskudslikviditet er dels mere end tilstrakkelig til at kunne daekke
kommende ars drift, og dels viser den en markant overdaekning i forhold til geldende

lovgivning.

Selskabet har et likviditetskrav pa 1,7 mio. kr. ultimo 2018 opgjort som LCR-kravet
(Liquidity Coverage Ratio). Banken har et LCR-nggletal pa 5.094 pct., svarende til en

likviditetsmassig overdakning pa 84,6 mio. kr. af LCR-kravet.

Baseret pa den nuvaerende likviditetsplan er det vurderingen, at selskabet har tilstraeek-

kelig likviditet til at gennemfare driften i de kommende ar.

TILSYNSDIAMANTEN

Finanstilsynets "Tilsynsdiamant” angiver fem pejlemarker, der som udgangspunkt an-
ses for sarlige risikoomrader for pengeinstitutter. For hvert af de fem pejlemarker har
Finanstilsynet opstillet en grensevaerdi, som pengeinstitutterne som udgangspunkt
bar ligge inden for. Fire af disse pejlemarker, der vedrarer udlan, store eksponeringer,
ejendomseksponeringer og funding ratio, er ikke relevant for Maj Bank grundet selska-
bets forretningsmodel. De uvasentlige udlan i bankens balance er ikke udlan i traditi-
onel forstand, men indlanskonti i overtraek som fglge af betalte kundegebyrer ultimo

aret.

Det eneste pejlemaerke, der er relevant for Maj Bank, er likviditetspejlemaerket, der skal
vaere starre end 100 pct. Likviditetspejlemarket angiver kravet til likviditetsberedska-
bet i forhold til forventede likviditetstrak. Likviditetspejlemaerket skal sikre, at der rea-
geres pa potentielle udfordringer med overholdelse af det lovmassige likviditetskrav
(LCR-krav) saledes, at jo starre likviditetsrisici der er, desto starre overdaekning i for-

hold til LCR-kravet skal der vaere.

| opgarelsen af likviditetspejlemaerket, der er baseret pa en fremskrevet version af
LCR-kravet, indgar bl.a. udgaende pengestremme (f.eks. i form af vagtede indlan og

visse skyldige poster) fratrukket indgaende pengestramme (f.eks. i form af uvaegtede
15
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tilgodehavender i kreditinstitutter). Grundet Maj Banks forretningsmodel, hvor der ikke
ydes udlan, vil kundeindlan typisk blive modsvaret af indestaender i kreditinstitutter.
Da kundeindlan vagtes i opgarelsen af likviditetspejlemaerket, og indestaender i kre-
ditinstitutter ikke vagtes, betyder dette, at de fremskrevne udgaende pengestramme
opgjort pa 2 og 3 maneders basis er mindre end de fremskrevne indgaende penge-
stramme, dvs. at der er et negativt nettolikviditetstraek (= nettolikviditetsoverskud) og

dermed et beregnet negativt nggletal.

SOLVENS OG KAPITALFORHOLD

Kapitalgrundlaget udgjorde 57,5 mio. kr. ultimo 2018, hvilket er en reduktion pa 8,1
mio. kr. i forhold til ultimo 2017, hvor kapitalgrundlaget udgjorde 65,6 mio. kr. | regn-
skabets note 19 er der en opstilling af sammenhangen mellem egenkapitalen og kapi-

talgrundlaget.

Kapitalprocenten er opgjort til 205,9 pct. ultimo aret mod 252,8 pct. ultimo 2017.
ZAndringen i kapitalprocenten skyldes, at de samlede risikoeksponeringer er steget fra
25,9 mio. kr. ultimo 2017 til 27,9 mio. kr. ultimo 2018 samtidig med farnaevnte re-
duktion i kapitalgrundlaget. Af de samlede risikoeksponeringer ultimo 2018 udgjorde
poster med kreditrisiko m.v. 17,5 mio. kr., og poster til operationel risiko udgjorde
10,4 mio. kr.

Finanstilsynet har fastsat nogle principper for afvikling og individuelle krav om ned-
skrivningsegnede passiver (NEP-krav). Finanstilsynet har for Maj Bank A/S fastsat kra-
vet til 28,1 pct. af de samlede forpligtelser og kapitalgrundlag. Ultimo 2018 svarer
dette til 31,8 mio. kr., hvilket er vasentligt under selskabets aktuelle kapitalgrundlag
pa 57,5 mio. kr. Fra 1. januar 2019 er NEP-kravet fastsat til 36,1 pct. Som fglge af ak-
tiveringen af den kontracykliske buffer, som er fastsat til 0,5 pct. pr. 31. marts 2019
og 1,0 pct. pr. 30. september 2019, stiger NEP-kravet samtidig til henholdsvis 36,2
pct. og 36,3 pct.

Selskabet har et kapitalgrundlag, der ligger vaesentlig over det af bestyrelsen fastsatte
tilstraekkelige kapitalgrundlag til opfyldelse af solvensbehovet, samt en passende over-

daekning i forhold til det af Finanstilsynet fastsatte NEP-krav.

16



LEDELSESBERETNING

FORSKELLIGE RISICI

Som finansiel virksomhed patager selskabet sig en rakke risici af kreditmassig, mar-
kedsmaessig, likviditetsmassig og operationel karakter. Styring af risici er en vasentlig
aktivitet og har stor ledelsesmassig fokus, da en ukontrolleret udvikling i disse risici

kan medfere en negativ effekt pa selskabets resultat og kapitalgrundlag.

For en nermere beskrivelse af risici henvises til note 21 (Finansielle instrumenter og
risici) samt selskabets hjemmeside, majbank.dk, under punktet Links til juridiske og
gkonomiske dokumenter/Kapitalforhold og risici, hvor der i henhold til EU-
forordningen Capital Requirements Regulation (CRR) er offentliggjort en rekke oplys-

ninger.

RESULTATDISPONERING

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens godkendelse, at underskuddet overfares

til naeste ar.

FORVENTNINGER TIL 2019

For 2019 forventes et stigende aktivitetsniveau. Fokus vil vaere pa at udbygge kunde-
tilgangen og forretningsomfanget med eksisterende kunder. Selskabet forventer som

falge heraf stigende nettogebyrindtaegter og provisioner.

Omkostningerne forventes at ligge pa et lidt hgjere niveau, end hvad der blev realiseret

i 2018, som falge af et stigende aktivitetsniveau.

Selvom der forventes en fortsat udbygning af kundeomfanget, forventes antallet af
kunder og udviklingen i depotvardier ikke at na et niveau, hvor de samlede indtagter
er starre end de samlede udgifter. Indtaegterne i 2019 forventes at stige mere end
stigningen i udgifterne, saledes at der i 2019 forventes en forbedring i resultatet i for-
hold til det realiserede resultat for 2018. Samlet forventes der for 2019 et underskud

efter skat i niveauet 5-7 mio. kr.

Forventningerne til aret er generelt forbundet med usikkerhed, da en vasentlig del af
selskabets indtaegter er variable. Indtaegterne afha®nger blandt andet af kundetilgang,
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LEDELSESBERETNING

kundernes investeringsvalg og udviklingen i deres depotvardier. Tilgangen af nye
kunder og det forretningsomfang, de vil tilvejebringe, er vanskeligt at forudsige og

forbundet med usikkerhed.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS AFSLUTNING

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens udlgb og frem til arsrap-
portens underskrivelse, der anses at kunne forrykke vurderingen af arsrapporten vae-

sentligt.
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LEDELSESBERETNING

LEDELSESHVERV

Bestyrelsens ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder

BESTYRELSE

Cato Baldvinsson, formand

Formand for bestyrelsen for:

Maj Bank A/S

Asgard Fixed Income Funds Limited, Cayman Island

Bestyrelsesmedlem i:

Asgard Fund ICAV, Irland
Kronborg DAC, Irland

Pensionskassen PenSam

Direktor i:

MIE SEA Il GP ApS

@vrige hverv:

Cc@b Financial Consulting, fuldt ansvarlig deltager

Optjent bestyrelseshonorar 2018: 300 tkr. Samlet honorar pa koncernniveau: 350 tkr.

Jeppe Christiansen, nastformand

Formand for bestyrelsen for:

EMLIKA ApS med tilharende 1 datterselskab
Haldor Topsee A/S
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LEDELSESBERETNING

Nastformand for bestyrelsen for:
Maj Bank A/S

Novo Nordisk A/S

Symphogen A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Maj Invest Equity A/S
Kirkbi A/S

Novo Holdings A/S

Administrerende direktar i:

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S
Maj Invest Holding A/S

Direktor i:

Maj Invest Equity A/S
Det Kgl. Vajsenhus

@vrige hverv:

Danish Microfinance Partners K/S, medlem af investeringskomité

Maj Invest Equity 4 K/S, medlem af investeringskomité

Maj Invest Equity 5 K/S, medlem af investeringskomité

Maj Invest Equity Southeast Asia Il K/S, medlem af investeringskomité
Maj Invest Equity Vietham | K/S, medlem af investeringskomité

Maj Invest Financial Inclusion Fund Il K/S, medlem af investeringskomité

Optjent bestyrelseshonorar 2018: 0 tkr. Samlet lgn pa koncernniveau: 7.016 tkr. inkl. tilskud til bilordning.
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Nils Bernstein

Formand for bestyrelsen for:

Danref Holding A/S med tilhgrende 2 datterselskaber

Bestyrelsesmedlem i:

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S
Maj Bank A/S

Maj Invest Equity A/S

Maj Invest Holding A/S

Optjent bestyrelseshonorar 2018: 150 tkr. Samlet pa koncernniveau: 325 tkr.

Henrik Parkhoi

Bestyrelsesmedlem i:

Maj Bank A/S

Maj Invest Singapore Private Ltd.

Maj Invest South America S.A.

Maj Invest Vietham Management Consultancy LLC.

Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S

Direktor i:

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S
Maj Invest Holding A/S

Optjent bestyrelseshonorar 2018: 0 tkr. Samlet lgn pa koncernniveau: 4.686 tkr.

Sheela Maini Segaard Christiansen

Bestyrelsesmedlem i:

Maj Bank A/S
BIG Plot A/S
Area9 Lyceum ApS med tilhgrende 1 datterselskab
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Administrerende direktar i:

Bjarke Ingels Group A/S

Direkter i:

BIG Investments ApS
BIG Partners ApS
Klein House ApS

Optjent bestyrelseshonorar 2018: 150 tkr. Samlet pa koncernniveau: 150 tkr.

Direktionens ledelseshverv, jf. § 80, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed

DIREKTION

Steen Ryan Andersen

Direktor i:

Maj Bank A/S

Optjent lgn 2018: 1.505 tkr.
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ARSREGNSKAB

RESULTATOPG@RELSE OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

1.000 kr. Note 2018 2017
Renteindtaegter 3 (25) 90
Renteudgifter (151) (190)
Netto renteindtaegter (176) (99)
Gebyrer og provisionsindtaegter 5 11.592 8.846
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter (5.447) (3.384)
Netto rente- og gebyrindtaegter 5.970 5.363
Kursreguleringer 6 109 364
Udgifter til personale og administration 7 (14.867) (14.884)
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og

materielle aktiver (1.957) (2.796)
Resultat for skat (10.745) (11.953)
Skat 8 2.396 2.624
Arets resultat (8.349) (9.330)
Anden totalindkomst - -
Totalindkomst i alt (8.349) (9.330)
RESULTATDISPONERING

Til disposition

Arets resultat (8.349) (9.330)
| alt (8.349) (9.330)
Anvendelse af det til disposition varende belgb

Henlagt til egenkapital under "Overfort resultat” (8.349) (9.330)
| alt anvendt (8.349) (9.330)
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ARSREGNSKAB

BALANCE

1.000 kr. Note 31.12.2018 31.12.2017
AKTIVER

Anfordringstilgodehavender hos

centralbanker 35.931 37.079
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 9 13.761 12.686
Udlan 10 6 -
Obligationer til dagsvardi 11 54.108 48.860
Aktier m.v. 12 4.126 4.016
Immaterielle aktiver 13 2.201 2.458
@vrige materielle aktiver 14 83 276
Aktuelle skatteaktiver 2.289 2.391
Andre aktiver 15 2.596 2.013
Periodeafgraensningsposter 434 408
Aktiver i alt 115.535 110.186
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BALANCE

1.000 kr. Note 31.12.2018 31.12.2017
PASSIVER

Gald

Indlan 16 50.877 37.469
Andre passiver 17 4.483 4.118
Gald i alt 55.360 41.588
Hensatte forpligtelser

Hensaettelser til udskudt skat 423 497
Hensatte forpligtelseri alt 423 497
Egenkapital

Aktiekapital 40.000 40.000
Andre reserver 62.900 62.900
Overfort overskud eller underskud (43.148) (34.799)
_Egenkapital i alt 59.752 68.101
Passiveri alt 115.535 110.186

Noter, hvortil der ikke henvises: 1, 2, 18, 19, 20 og 21.
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ARSREGNSKAB

EGENKAPITALOPGARELSE
2018

Aktie— Andre Overfoart
1.000 kr. kapital reserver resultat I alt
Egenkapital ultimo 2017 40.000 62.900 (34.799) 68.101
Periodens resultat - - (8.349) (8.349)
Anden totalindkomst - - - -
Periodens totalindkomst i alt - - (8.349) (8.349)
Egenkapital ultimo 2018 40.000 62.900 (43.148) 59.752
2017

Aktie- Andre Overfart
1.000 kr. kapital reserver resultat | alt
Egenkapital ultimo 2016 40.000 62.900 (25.469) 77.431
Periodens resultat - - (9.330) (9.330)
Anden totalindkomst - - - -
Periodens totalindkomst i alt - - (9.330) (9.330)
Egenkapital ultimo 2017 40.000 62.900 (34.799) 68.101

Selskabets aktiekapital bestar af 40.000 stk. aktier a kr. 1.000, i alt nominelt

kr. 40.000.000. Ingen aktier er tillagt sarlige rettigheder.
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ARSREGNSKAB

NOTER

NOTE 1 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT
Arsrapporten for Maj Bank A/S er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksom-
hed, herunder bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmagler-

selskaber m.fl.

Med virkning fra 1. januar 2018 er regnskabsbekendtgarelsen a&ndret for sa vidt angar klas-
sifikation og maling af finansielle aktiver og forpligtelser, idet reglerne i IFRS 9 er indarbej-
det i regnskabsbekendtgarelsen. £ndringerne har medfaert nye kriterier for, hvornar finan-
sielle aktiver skal males til amortiseret kostpris, til dagsvaerdi over resultatopggrelsen eller til
dagsvardi over anden totalindkomst. £ndringerne har endvidere medfert nye kriterier for
nedskrivning af udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris, hvorefter disse nedskrives

pa grundlag af forventede kredittab mod tidligere indtrufne kredittab.

| overensstemmelse med overgangsreglerne er der ikke foretaget tilpasning af sammenlig-

ningstal for 2017.

/Z&ndringerne har ikke haft betydning for selskabets abningsbalance pr. 1. januar 2018.

Den anvendte regnskabspraksis er bortset herfra uandret i forhold til sidste ar.

Indregning og maling

Alle indtaegter og udgifter, der vedrarer regnskabsperioden, indregnes i resultatopgerelsen,

uanset betalingstidspunktet.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-

flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele

vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver

og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost efterfalgende.
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NOTER

NOTE 1 fortsat

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages der hensyn til oplysninger, der
fremkommer efter balancedagen, men inden regnskabet afleegges, som be- eller afkraefter

forhold, som er opstaet pa balancedagen.

Fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurser.

Monetzere poster i en anden valuta end danske kroner omregnes til danske kroner efter luk-

kekursen for valutaen pa balancedagen.
Valutakursreguleringer indregnes i resultatopgarelsen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efter-

folgende til dagsveerdi. £ndringer i dagsvardien indregnes lgbende i resultatopggrelsen.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem koncernens selskaber sker pa markedsvilkar eller afregnes pa basis af

de faktiske omkostninger.

Skat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapi-
talen med den del, der kan henfgres til egenkapitaltransaktioner. £ndringer i udskudt skat

som folge af @ndringer i skattesatserne indregnes i resultatopgerelsen.

Der afsattes savel aktuel skat som udskudt skat i de enkelte sambeskattede selskaber, der
er omfattet af konsolidering. Selskabet er sambeskattet med samtlige koncernselskaber

hjemmehgrende i Danmark. Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa savel overskud
som underskud i de konsoliderede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkom-

ster. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
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NOTER

NOTE 1 fortsat

Hensattelser til udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle mid-
lertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemassige vaerdier af aktiver og for-
pligtelser. Er den midlertidige forskel negativ, og er det sandsynligt, at den vil kunne udnyt-

tes til at nedbringe den fremtidige skat, indregnes et udskudt skatteaktiv.

Udskudt skat males efter galdende skatteregler og med den skattesats, der forventes at
vare geldende, nar de midlertidige forskelle udlignes. Udskudte skatteaktiver og -forplig-

telser praesenteres modregnet inden for samme juridiske enhed.
RESULTATOPG@RELSEN

Renter, gebyrer og provisioner
Renter, gebyrer og provisioner periodiseres, i takt med at de optjenes, og indregnes i resul-

tatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsperioden.

Provisioner og gebyrer m.v., der er en integreret del af den effektive rente, indregnes som en
del af den amortiserede kostpris. Provisioner og gebyrer m.v., der kan betragtes som en in-

tegreret del af den effektive rente, periodiseres og indregnes over lgbetiden.
Modtagne gebyrer og provisioner indeholder indtagter for ydelser over for kunder.

Indtjening pa segmenter
Selskabet har ikke aktiviteter eller markeder, der afviger indbyrdes, hvorfor der ikke gives

oplysninger herom.

Kursreguleringer
Forskellen mellem vaerdipapirers dagsveaerdi og bogfert veerdi indregnes som kursregulerin-

ger.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale og administration omfatter gager, pensioner og sociale omkostninger,
husleje, it-omkostninger, advokat- og revisionshonorarer samt avrige administrationsom-

kostninger. Omkostninger til ydelser og goder til ansatte, herunder ferieforpligtelse m.v.,
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NOTER

NOTE 1 fortsat

indregnes i takt med de ansattes prastation af de arbejdsydelser, der giver ret til de pagal-

dende ydelser og goder.
BALANCEN
AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker indregnes ved farste indregning til

dagsvaerdi og efterfalgende til amortiseret kostpris.

Udlan og andre tilgodehavender

Udlan og andre tilgodehavender indregnes til amortiseret kostpris.

Udlan og tilgodehavender, hvor der ikke har vaeret en vasentlig stigning i kreditrisikoen siden
forste indregning, nedskrives med et belagb svarende til det statistisk forventede tab i de kom-
mende 12 maneder, mens udlan og tilgodehavender, hvorpa der har vaeret en vasentlig stig-
ning i kreditrisikoen, nedskrives med et belagb svarende til det forventede tab i udlanets/til-
godehavendets restlgbetid. For udlan og tilgodehavender, som er kreditforringet (nadlidende),

indtaegtsfares alene renter af det nedskrevne belgb.

Selskabet yder ikke udlan og har derfor ikke udviklet modeller til brug for nedskrivning af
udlan og tilgodehavender. Udlan i balancen bestar udelukkende af indlanskonti, som er i over-
treek som faolge af betaling af gebyrer ultimo aret. Nedskrivninger er baseret pa individuelle

vurderinger og skaen.

Vardipapirer

Vardipapirer males til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvardien af unoterede kapitalan-
dele fastsaettes som den transaktionspris, der vil fremkomme ved en handel mellem uaf-
hangige parter. Afregningsdagen anvendes som indregningsdato ved kgb og salg af vaerdi-
papirer. Vaerdiendringer i perioden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes

som et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse.

30



ARSREGNSKAB

NOTER

NOTE 1 fortsat

Immaterielle aktiver
Immaterielle aktiver bestar af it-software. Immaterielle aktiver males til kostpris med fradrag
for af- og nedskrivninger. Aktiverne afskrives lineart over den forventede brugstid eller den

kontraktmaessigt bundne periode, som er fastsat til:
- It-software : 36 maneder

@vrige materielle aktiver
Driftsmidler males til kostpris med fradrag for af- og nedskrivninger. Aktiverne afskrives li-

neart over deres forventede brugstid, som er fastsat til:

- lt-hardware : 36 maneder

- Inventar : 36 maneder

Genindvindingsvardi

Den regnskabsmassige vaerdi af immaterielle aktiver og gvrige materielle aktiver gennemgas
arligt for at afgare, om der er indikation af vardiforringelse, ud over det som udtrykkes ved
afskrivning. Hvis dette er tilfzldet, gennemfares en nedskrivningstest til afggrelse af, om
genindvindingsvardien er lavere end den regnskabsmassige vaerdi, og aktivet nedskrives til
denne lavere genindvindingsveardi. Genindvindingsvardien for aktivet opgeres som den hg-

jeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien.

Andre aktiver

Indtaegter, der forst forfalder efter regnskabsperiodens udlgb, samt tilgodehavende renter
optages som andre aktiver. Vasentlige tilgodehavender, som forfalder mere end 12 maneder
efter den periode, hvori de er optjent, tilbagediskonteres til nutidsveaerdi pa balancetidspunk-

tet. Den anvendte diskonteringssats svarer til forrentningskravet af tilgodehavenderne.

Positiv dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, herunder spothandler, indregnes som

andre aktiver.
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NOTER

NOTE 1 fortsat

Periodeafgraensningsposter
Forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsperioder optages som perio-

deafgransningsposter. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
PASSIVER

Indlan
Indlan omfatter gaeld til private og modparter, som ikke er kreditinstitutter og centralbanker,

herunder almindelige anfordringsindlan og sarlige indlan.

Indlan indregnes ved farste indregning til dagsvaerdi og efterfglgende til amortiseret

kostpris.

Andre passiver

Andre passiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udgifter, der farst forfalder efter regnskabsperiodens udlgb, samt skyldige renter optages
som andre passiver. Negativ dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, herunder spot-

handler, indregnes som andre passiver.

Periodeafgransningsposter
Indtaegter, der er indgaet fer balancetidspunktet, men som vedrarer efterfglgende regn-
skabsperioder, optages som periodeafgransningsposter. Periodeafgraensningsposter males

til kostpris.
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NOTER

NOTE 2 Hoved- og nggletal (5-ars oversigt)

Resultatopggrelse

1.000 kr. 2018 2017 2016 2015 *)
Netto rente- og gebyrindtagter 5.970 5.363 4.042 (180)
Kursreguleringer 109 364 798 0
Udgifter til personale og administration (14.867) (14.884) (14.140) (19.594)
Arets resultat (8.349) (9.330) (9.331) (16.137)
Balance

Egenkapital 59.752 68.101 77.431 86.763
Aktiver i alt 115.536 110.186 141.949 100.031
Nagletal m.v.

Egenkapitalforrentning fer skat (16,8%) (16,4%) (14,6%) (48,9%)
Egenkapitalforrentning efter skat (13,1%) (12,8%) (11,4%) (37,2%)
Indtjening pr. omkostningskrone 0,36 0,32 0,29 (0,01)
Kernekapitalprocent 205,9% 252,8% 241,3% 299,7%
Kapitalprocent 205,9% 252,8% 241,3% 299,7%
Renterisiko 0,0% 0,1% 0,0% -
Overdakning i forhold til lovkrav om likviditet 5.093,5% 6.714,6% 4.887,8% 29.740,0%
Afkastgrad beregnet som forholdet mellem arets resultat

og aktiver i alt (7,2%) (8,5%) (6,6%) (16,1%)

Nagletallene er udarbejdet i henhold til Finanstilsynets definitioner.

*) 2015 daekker perioden 10. september 2014 til 31. december 2015, som var selskabets

forste regnskabsperiode. Nagletal, der er udeladt i forhold til regnskabsbekendtgarelsen,

skyldes, at der ingen vardi er.
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NOTER

1.000 kr. 2018 2017
NOTE 3 Renteindtaegter

Obligationer 27) 23
@vrige renteindtaegter 2 67
| alt renteindtagter (25) 90
NOTE 4 Renteudgifter

Kreditinstitutter (148) (163)
@vrige renteudgifter 3) 27)
| alt renteudgifter (151) (190)
NOTE 5 Gebyrer og provisionsindtagter

Vardipapirhandel og depoter 11.592 8.846
| alt gebyrer og provisionsindtaegter 11.592 8.846
NOTE 6 Kursreguleringer af

Obligationer (148) 45
Aktier m.v. 257 319
I alt kursreguleringer 109 364
NOTE 7 Udgifter til personale og administration

Vederlag til bestyrelse:

Bestyrelse, fast vederlag (600) (600)
Bestyrelse, variabelt vederlag - -
I alt (600) (600)
Vederlag til direktion:

Direktion, fast lgn (1.505) (1.430)
Direktion, variabel lgn — -
| alt (1.505) (1.430)
Vederlag til andre vaesentlige risikotagere:

Risikotagere, fast lgn (2.428) (3.576)
Risikotagere, variabel lgn - —
| alt (2.428) (3.576)
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NOTER

1.000 kr. 2018 2017
NOTE 7 fortsat

Personaleudgifter:

Lenninger (2.460) (1.321)
Pensioner 271 (115)
Udgifter til social sikring og afgifter baseret pa lansum (1.001) (938)
| alt (3.732) (2.374)
@vrige administrationsudgifter (6.602) (6.905)
I alt udgifter til personale og administration (14.867) (14.884)

Antal personer i: Bestyrelse 5 (2017:5), direktion 1 (2017:1), andre vasentlige risikotagere 4 (2017: 6).

Antal beskaftigede

Gennemsnitligt antal beskaftigede omregnet til

fuldtidsbeskeaeftigede 8 7
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Lovpligtig revision af arsregnskabet (165) (159)
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed (138) 1)
Andre ydelser - 12
I alt honorar til generalforsamlingsvalgt revisor (303) (238)
NOTE 8 Skat

Aktuel skat af periodens indkomst 2.289 2.391
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat 33 as)
Udskudt skat 74 247
| alt skat 2.396 2.624
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NOTER

1.000 kr. 2018 2017
NOTE 8 fortsat

Effektiv skatteprocent

Aktuel skatteprocent 22,0% 22,0%
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat (0,0%) (0,1%)
Regulering for ikke-skattemaessige poster 0,3% 0,1%
| alt effektiv skatteprocent 22,3% 22,0%
Udskudt skat vedrgrer immaterielle og @vrige materielle aktiver.

1.000 kr. 31.12.2018 31.12.2017
NOTE 9 Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Fordelt efter restlgbetid

Tilgodehavender pa anfordring 13.761 12.686
I alt tilgodehavender hos kreditinstitutter 13.761 12.686
NOTE 10 Udlan og andre tilgodehavender til

amortiseret kostpris

Fordelt efter restigbetid

Tilgodehavender pa anfordring 6 -
| alt fordelt efter restlgbetid 6 -
Fordelt efter sektorer og brancher

Private 6 -
| alt fordelt efter sektorer og brancher 6 -
NOTE 11 Obligationer til dagsveaerdi

Andre realkreditobligationer 54.108 48.860
I alt obligationer til dagsvaerdi 54.108 48.860
Renterisiko 9 38




ARSREGNSKAB

NOTER

1.000 kr. 31.12.2018 31.12.2017
NOTE 12 Aktier m.v.

Unoterede aktier 4.126 4.016
I alt aktier m.v. 4.126 4.016
NOTE 13 Immaterielle aktiver

Samlet anskaffelsespris primo 8.356 6.857
Tilgang 1.491 1.498
Samlet anskaffelsespris ultimo 9.847 8.356
Af- og nedskrivninger primo (5.898) (3.508)
Arets afskrivninger (1.748) (2.389)
Af- og nedskrivninger ultimo (7.646) (5.898)
Bogfert beholdning ultimo 2.201 2.458
Bogfart vaerdi primo 2.458 3.349
NOTE 14 @vrige materielle aktiver

Samlet anskaffelsespris primo 1.275 1.258
Tilgang 31 17
Afgang (57) -
Samlet anskaffelsespris ultimo 1.249 1.275
Af- og nedskrivninger primo (999) (593)
Arets afskrivninger (209) 407)
Tilbagefarte afskrivninger 43 -
Af- og nedskrivninger ultimo (1.165) (999)
Bogfert beholdning ultimo 83 276
Bogfert veerdi primo 276 665
NOTE 15 Andre aktiver

Forskellige debitorer 2.278 1.877
Positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter m.v. 11 0
Tilgodehavende renter 2 8
Andre aktiver 305 128
I alt andre aktiver 2.596 2.013
Under forskellige debitorer indgar mellemvaerende med

tilknyttede virksomheder med 2.024 1.506
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1.000 kr. 31.12.2018 31.12.2017
NOTE 16 Indlan

Fordelt efter restlgbetid

Anfordring 41.389 18.973
Til og med 3 maneder 1.142 1.343
Over 3 maneder og til og med 1 ar 843 562
Over 1 ar og til og med 5 ar 1.091 6.453
Over 5 ar 6.411 10.139
I alt indlan 50.877 37.469
Fordelt pa indlanstyper

Anfordring 41.389 18.973
Sarlige indlansformer 9.488 18.496
I alt indlan 50.877 37.469
NOTE 17 Andre passiver

Forskellige kreditorer 3.082 2.954
Negativ dagsvardi af afledte finansielle instrumenter m.v. 11 0
Skyldige renter og provision 17 0
@vrige passiver 1.373 1.164
| alt andre passiver 4.483 4.118
Under forskellige kreditorer indgar mellemvarende med

tilknyttede virksomheder med (468) -
NOTE 18 Garantier og eventualforpligtelser

Garantier m.v.

@vrige garantier 268 368
| alt garantier m.v. 268 368

Andre forpligtende aftaler

Selskabet har indgaet en aftale om leje af lokalerne Dronningens Tvaergade 7, 1. sal,

Kgbenhavn. Aftalen kan opsiges af hver af parterne med seks maneders varsel. Fra udlejers

side dog tidligst fra 28. februar 2020.
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Selskabet har indgdet aftale om it-drift. Aftalen kan opsiges af hver af parterne med tolv
maneders varsel.

De samlede it-forpligtelser i uopsigelighedsperioden udger:

1.000 kr. 31.12.2018 31.12.2017
Inden for 1 ar - 310
| alt andre forpligtende aftaler - 310

Selskabet er fallesregistreret for moms og lansumsafgift med moderselskabet Maj Invest
Holding A/S, samt sgsterselskaberne Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S og Maj Invest
Equity A/S og hafter solidarisk herfor. Selskabet indgar i sambeskatning med samtlige kon-
cernselskaber hjemmehgrende i Danmark. Som datterselskab hafter selskabet ubegranset
og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kil-
deskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. For 2018 er der
et aktuelt skatteaktiv pa 11.492 tkr. inden for sambeskatningskredsen (pr. 31. december

2017 var der et aktuelt skatteaktiv pa 4.992 tkr.).

NOTE 19 Kapitalgrundlag

Egenkapital 59.752 68.101
| alt egentlig kernekapital fer primare fradrag 59.752 68.101

Primeere fradrag

Immaterielle aktiver (2.201) (2.458)
Forsigtighedsbaseret vaerdiansattelse (59) (53)
| alt egentlige kernekapitalposter efter primaere fradrag 57.493 65.590
| alt justeret kapitalgrundlag 57.493 65.590
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1.000 kr. 31.12.2018 31.12.2017

Note 19 fortsat

Risikoeksponeringer

Poster med kreditrisiko m.v. 17.525 16.035
Poster med operationel risiko 10.403 9.906
| alt risikoeksponeringer 27.928 25.941
_Egentlig kernekapitalprocent 205,9% 252,8%
Kernekapitalprocent 205,9% 252,8%
Kapitalprocent 205,9% 252,8%

NOTE 20 Nzrtstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse
Maj Invest Holding A/S, Gammeltorv 18, 1457 Kgbenhavn K, har bestemmende indflydelse i

selskabet.

Selskabet har indgaet aftaler vedrgrende administrative opgaver med Maj Invest Holding A/S
og en aftale om investeringsradgivning med Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S. Ydel-
serne afregnes pa omkostningsdakkende basis. Selskabet har med Fondsmaglerselskabet
Maj Invest A/S indgaet en distributions— og samarbejdsaftale vedrgrende Investeringsfor-
eningen Maj Invest, hvor selskabet modtager provisioner fra Investeringsforeningen Maj In-

vest via Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S. Provisionerne afregnes pa markedsvilkar.

@vrige nertstaende parter
Selskabets nartstaende parter omfatter bestyrelse og direktion samt disse personers fami-

liemedlemmer.

Fire bestyrelsesmedlemmer, direktionen og to familiemedlemmer, der er nartstaende til et
bestyrelsesmedlem eller direktionen, er kunder i banken. Med undtagelse af et mindre rad-
givningsgebyr, som er galdende for bankens kunder, er transaktioner med naertstaende

parter foretaget pa markedsmassige vilkar og efter gazldende forretningsbetingelser. @vrige
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NOTER

NOTE 20 fortsat
nartstaende parter er kunder pa markedsbaserede vilkar.

Selskabet har ikke stiftet lan, pant, kaution eller garantier for direktion eller bestyrelse, disse

personers familiemedlemmer eller virksomheder, som de har vaesentlige interesser i.

Bestyrelsesnastformanden er administrerende direkter i andre koncernvirksomheder, og be-

styrelsesmedlemmet Henrik Parkhgi er direktar i andre koncernvirksomheder.

Et selskab, der er naertstaende til bestyrelsesnastformanden, ejer aktier i moderselskabet,
Maj Invest Holding A/S. Bestyrelsesmedlemmerne Nils Bernstein og Henrik Parkhgi samt di-

rektionen ejer aktier i moderselskabet, Maj Invest Holding A/S.

Der har i aret ikke vaeret usadvanlige transaktioner med nartstaende parter.

Ejerforhold
Selskabet er et 100-pct.-ejet datterselskab af Maj Invest Holding A/S, Kebenhavn. Arsrap-
porten for Maj Bank A/S indgar som en del af koncernregnskabet for Maj Invest Holding A/S.

NOTE 21 Finansielle instrumenter og risici

Malsatninger og risikopolitikker
Bestyrelsen og direktionen har fastsat retningslinjer for typer af risici, som selskabet kan

blive eksponeret over for. Disse retningslinjer indeholder identifikation, styring, kontrol og
rapportering af risici. Retningslinjerne er understottet af en raekke forretningsgange og pro-
cedurer. Bestyrelsen har herudover fastsat en raekke politikker inden for blandt andet mar-
kedsrisici, likviditet, kredit, forsikringsmaessig afdakning af risici samt operationelle risici.
Retningslinjerne og de fastsatte politikker er understgttet af en raekke forretningsgange og
procedurer. Samlet udger det selskabets risikopolitik. Risikopolitikken indeholder en decen-
tral identifikation af risici pa forskellige niveauer i selskabet, saledes at der Ilgbende kan fo-
retages en vurdering af mulige konsekvenser samt sikres, at selskabets kapital- og solvens-

forhold til enhver tid er i overensstemmelse med lovgivningens krav og identificerede risici.
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For at sikre en effektiv styring af risikopolitikken er der etableret en funktionsadskillelse
mellem de funktioner, som indgar forretninger, og de funktioner, som styrer og overvager

de forskellige typer af risici.

Der er etableret et formaliseret samarbejde mellem selskabet og Maj Invest Holding A/S,
hvorefter selskabet pa aftalte vilkar og fast betaling kan traekke pa koncernfalles funktioner.
Selskabet kan saledes traekke pa erfarne og tilgengelige ressourcer til overholdelse af risi-

kopolitikkerne.

Markeds- og likviditetsrisici
Selskabets markedsrisici er relateret til placering af selskabets egenkapital og overskudsli-

kviditet.

Bestyrelsen har fastsat overordnede rammer vedrgrende markedsrisiko for de omrader, der

ma ageres inden for.

Rammerne for placering af selskabets likviditet er fastsat saledes, at der er stgrst rammer,
hvor risikoen anses for at veere mindst, og mindre rammer for mindre likvide placeringer
og/eller placeringer med starre kreditrisiko. Dette er yderligere kombineret med de af besty-
relsen fastsatte positivlister for godkendte finansielle institutioner og landelister. Ekspone-
ringer uden for disse positivlister har en hgjere risikovaegt samt en lavere investeringsramme
end eksponeringer inden for positivlisterne. Dette er med til at reducere markedsrisiciene
samt sikre et likviditetsberedskab i form af en starre andel af veerdipapirer, der er let reali-

serbare.

Likviditetsrisici
Selskabets likviditet skal til enhver tid vaere forsvarlig.

Selskabet har likvider i form af indestaender i Nationalbanken, pengeinstitutter samt i place-
ringer i barsnoterede vaerdipapirer, der udger mere end selskabets samlede kapitalgrundlag.
Selvom likviditetsrisici anses for at vaere ubetydelige grundet den generelt meget store over-
skudslikviditet, har bestyrelsen fastsat en likviditetsplan (beredskabsplan) i forbindelse med

eventuelle likviditetskriser. Likviditetsplanen har ikke varet i brug.

42



ARSREGNSKAB

NOTER

NOTE 21 fortsat

Renterisici

Renterisici er afledt af placeringer af selskabets likviditet i form af eksponeringer pa obliga-

tionsmarkederne. Bestyrelsen har fastsat en maksimal ramme for selskabets renterisiko. En

meget hgj andel af selskabets placeringer er korte placeringer. Renterisiciene befinder sig pa

et beskedent niveau i forhold til savel selskabets egenkapital som kapitalgrundlag.

| den lgbende styring og overvagning af renterisici anvendes en varighedsmodel baseret

pa Finanstilsynets retningslinjer.

Renterisici

31.12.2018 31.12.2017

Renterisici (1.000 kr.)
| procent af egenkapital ultimo
| procent af kapitalgrundlag ultimo

9 38
0,0% 0,0%
0,0% 0,0%

Aktierisici

Der er beskedne rammer for aktierisiko. Rammerne for aktierisiko er begranset af positi-

oner i enkeltaktier, typer af aktier, herunder investeringsforeningsbeviser, samt en samlet

graense for aktieeksponeringer.

Selskabet har ingen handelsbeholdning.

Aktier m.v. til
dagsvardi

31.12.2018 31.12.2017

I pct. af I pct. af I pct. af I pct. af

1.000 kr. egenkapital  kapitalgrund- 1.000 kr. egenkapital  kapitalgrund-

ultimo lag ultimo ultimo lag ultimo

Unoterede kapitalandele 4.126 6,9% 7,2% 4.016 5,9% 6,1%
Aktier m.v. til

dagsvardi i alt 4.126 6,9% 7,2% 4.016 5,9% 6,1%
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Valutarisici
Der er beskedne rammer for uafdeekkede valutapositioner. Herudover er der fastsat en

ramme for positioner i valuta kombineret med valutaafdaekning. Hermed sikres en avre

graense for, hvor meget positioner i valuta kan udgere, selvom valutarisiciene afdaekkes.

Som felge af den af Danmark farte fastkurspolitik over for euro er der ikke fastsat ram-

mer for euro.

Selskabet har ikke haft positioner i fremmed valuta og dermed ingen valutarisiko ultimo
2018.

Modpartsrisici
Selskabet udfgrer investeringsradgivning og formidler handler for kunder. Der foretages

ikke transaktioner for egen regning. Kundehandler afvikles over kundens netbank via

samarbejdspartner som kommissionshandler.

Kreditrisici
Selskabets kreditrisici relaterer sig primart til markeds- og likviditetsmassige

dispositioner og i mindre grad til tilgodehavender hos kunder (tilgodehavende kurtager
og gebyrer). Der ydes ingen udlan til kunder. Udlan i balancen bestar udelukkende af ind-
lanskonti, som i meget begraenset omfang er i overtraek som fglge af betaling af gebyrer
ultimo aret. Selskabets kreditrisici er underlagt nogle af bestyrelsen fastsatte rammer.
Starrelsen af rammerne for kreditrisici er under de i lovgivningen maksimalt tilladte ram-
mer, bade hvad angar enkeltengagementer, men ogsa i forhold til den samlede kredit-

eksponering for selskabet.

Rammerne for selskabets markeds- og likviditetsmassige dispositioner er fastsat sale-
des, at der er starst rammer, hvor risikoen anses for at vaeere mindst, og mindre rammer
for mindre likvide placeringer og/eller placeringer med stgrre kreditrisiko. Bestyrelsen har
fastsat positivlister for godkendte finansielle institutioner og landelister for placeringer i
penge- og obligationsmarkederne. Rammerne er begraensede for eksponeringer mod fi-

nansielle modparter, der ikke fremgar af positivlisterne.
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Kreditrisikoen pa de markeds- og likviditetsmassige dispositioner anses for lav og pa

kunder for uvasentlig.

Selskabet har ingen misligholdte eller vardiforringede fordringer.

Rapportering og overvagning af risici
Selskabets finansielle positioner registreres i BEC’s grundsystemer, et portefgljestyrings-

system samt et gkonomisystem, som anvendes for hele koncernen.

Der er pa koncernniveau investeret betydelige ressourcer i it-systemerne til styring og iden-

tifikation af risici, saledes at der lgbende kan ske en overvagning og kontrol af risici.

Kontrol, afstemning og bogfaring foretages pa daglig basis og mod selskabets gkonomi-
system. Afstemningerne omfatter registrering af handlerne mod de forretninger, som af-

vikles, og mod selskabets depoter i eksterne banker samt bankkonti.

Baseret pa oplysninger fra portefaljestyringssystemet samt egne udtrak fra gkonomisy-
stemet og BEC rapporterer Regnskab & Risikostyring i den koncernfalles funktion lebende
til selskabets direktion om de samlede markeds- og kreditrisici samt selskabets likviditet.

Kvartalsvist rapporteres der til bestyrelsen.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Maj
Bank A/S for perioden 1. januar 2018 - 31. december 2018.

Bestyrelsen og direktionen erklarer, at det er vores opfattelse, at:

o Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

« Arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af virksomhedens akti-
viteter for regnskabsaret 2018.

e Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i virk-
somhedens aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesent-

ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som virksomheden kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

DIREKTION
Kabenhavn, den 28. februar 2019

Steen Ryan Andersen
Direktar

BESTYRELSE
Kgbenhavn, den 28. februar 2019

Cato Baldvinsson Jeppe Christiansen
Formand Nastformand
Nils Bernstein Sheela Maini Segaard Christiansen  Henrik Parkhoi
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Maj Bank A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Maj Bank A/S for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2018, der omfatter resultatopgarelse og totalindkomstopggrelse, ba-
lance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse
standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uarhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse reg-
ler og krav.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfart forbudte ikke-revisionsydelser
som omhandlet i artikel 5, stk.1, i forordning (EU) nr. 537/2014.
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Valg af revisor

Vi blev farste gang valgt som revisor for Maj Bank A/S den 10. september 2014 for
regnskabsaret 2015. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenhangende opgaveperiode pa 4 ar frem til og med regnskabsaret
2018.

Centrale forhold ved revisionen
Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var
mest betydelige ved vores revision af arsregnskabet for regnskabsaret 2018.

Vi har fastlagt, at der ikke er centrale forhold ved revisionen at kommunikere i vores
revisionspategning.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt in-
konsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede
oplysninger i henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomheds krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for

nedvendig for at udarbejde arsregnskabet uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets
evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at
afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt ni-
veau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi fag-
lige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hajere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighe-
derne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol.
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e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmassige skan og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke l&ngere kan fortsaette drif-
ten.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de un-
derliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observatio-
ner, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante
etiske krav vedrgrende uafhangighed og oplyser den om alle relationer og andre
forhold, der med rimelighed kan tankes at pavirke vores uafhangighed og, hvor
dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fast-
slar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen af arsregnskabet for
den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver
disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering ude-
lukker, at forholdet offentliggares, eller i de yderst sjaldne tilfaelde, hvor vi fastslar,
at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative
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konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de
fordele, den offentlige interesse har af sadan kommunikation.

Kgbenhavn, den 28. februar 2019

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard
statsaut. revisor
mne28632
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